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» INVESTIMENTI

Debito in salita e lusso che arranca
Solo energia e banche salvano Parigi

Conibond di nuovo sotto pressione e lo stallo politico I'indice transalpino paga dazio. Complici anche i cali
di Lvmh (-37,46% da inizio anno) ed EssilorLuxottica (-45,44%). Segno pill solo grazie a Total e big del credito

di GIANLUCA BALDINI

B La Francia af-

fronta una fase
| economica com-

plessa, trale ten-
[ sioni sul debito
= pubblicoelacrisi
deisuoi grandi campioniindu-
striali. Nonostante le difficol-
ta, gli Etf legati al principale
indice parigino restano leg-
germente positividainizio an-
no.Undato chenasconde pero
una forte divergenza trasetto-
ri: mentre lusso e tecnologia
soffrono, energia e banche so-
stengonoillistino.

Sul fronte macroeconomi-
co pesa il deterioramento dei
conti pubblici. Il debito fran-
cese ha raggiunto livelli molto
elevati rispetto al Pil e lo stallo
politico rende piu difficile I'at-
tuazione delle riforme. I ren-
dimenti degli Oat decennali
sono tornati sotto pressione,
ampliando il differenziale ri-
spetto ai titoli tedeschi e au-
mentando il costo di finanzia-
mento dello Stato. La ricerca
di nuove entrate fiscali rischia
inoltre di coinvolgere le socie-
ta quotate. L'ipotesi diaumen-
tare finoal12,2% la tassazione
sugli utili dei gestori di infra-
strutture autostradali e aero-
portuali, come Vinei, Eiffage e
Adp, evidenzia come il rischio
normativosiadiventatounfat-
tore centrale per gli investito-
ri.ll settore piticolpito équello
dellusso, per anni considerato

il motore della Borsa francese
e definito il «<Nasdag euro-
peox. [lrallentamentodeicon-
sumi cinesi e la frenata della
domanda globale hanno pero
messoincrisiilmodellodi cre-
scita dei grandi marchi. Lvmh
perdeil 37,46% dainizioannoe
il 40,569% su tre anni. Ancora
piu pesante il calo di Essilor-
Luxottica, che da gennaio ha
laseiato sul terrenoil 45,44.%.
«Il mercato azionario per-
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donararamente le societa che S RPRIONZ N SR
vivono soltanto di aspettati-
ve», spiega Salvatore Gaziano,
responsabile delle strategie di

investimento di SoldiExpert
Scf. «Nel caso degli occhiali
connessi, la corsa dei prezzi
aveva incorporato scenari fu-
turi eccessivamente ottimisti-
ci, ignorando del tutto la con-
correnza sempre piu agguer-
rita quando si parla didigitale,
le valutazioni fondamentali e
I'impatto sui margini operati-
vi». A pesare su EssilorLuxot-
tica contribuiscono anche le
tensioni interne legate alla
successione nell’azionariato e
al confronto tra Leonardo Ma-
ria Del Vecchio e il manage-
ment dellasocieta.

Asostenere il mercato fran-
cese sono invece i titoli della
vecchia economia. TotalEner-
giesbeneficia delrialzo del pe-
trolio e cresce del 47,22% da
inizio anno. Le banche traggo-
no vantaggio dai tassi ancora
elevati: Bnp Paribas sale del
25,70%, mentre Société géné-
rale registra un rialzo del
243,47% negli ultimi tre anni.
L'Amundi Cac 40 UeitsEtf, che
replica il principale indice
francese, segna cosi un +1,79%
da inizio anno, ma il risultato
complessivo cela una realta
moltomenouniforme. «Quan-

do quasi tutto il rendimento di
un listino dipende dal forte
rimbalzo di banche e titoli
energetici, mentre i suoi cam-
pioni storici crollano, I'indice
appare piu solido di quanto sia
realmente», osserva Salvatore
Gaziano. «Il vero campanello
d’allarme per le imprese non
arrivasolodaimerecatiasiatici,
ma dal mercato obbligaziona-
rio domestico: 'aumento del
costo del debito francese e la )
ricerca di nuove tasse statali -
rischiano di penalizzare I'in-
tera economiareale».
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I TITOLI DATENERE D'OCCHIO

Stmeno| Nome | i [ s e

® Azione | Societe Generale Sa Fr0000130809 | 546% 30,12% 24347% E—

® Azione | Engie Fr0010208488 | 8,85% | |34,50% 85,71%

® Azione | Lvmh Moét Hennessy Louis Vuitton Se Fr0000121014 |-37,46% Wl | -19,72% -40,56%

®Azione | Schneider Electric Se ) | Fr0000121972 | 2578% W | 27.87% 96,43%

@ Azione | Totalenergies Se | Fr0000120271 | 4722% || 58,23% | 4678% W

‘®Azione | Safran Sa Fr0000073272 | 13,65% N | 1671% 133,39%

@ Azione | Sanofi FrO0000120578 | -8,73% | 213% 19,64% I

@ Azione | Essilorluxottica Sa FrO000121667 |-4544% W  |-44,64% 194% | %

@ Azione | Bnp Paribas Sa Fr0000131104 | 25,70% | | 35,68% 98,40% N

@ Azione | AxaSa Fr0000120628 | 12,53% 16,40% 80,81% W

@ Azione | L'oréal Sa Fr0000120321 | 6,21% | 636% | 2,18%

@Azione | Airbus Se - | NI0000235190 | 1,20% Mm% 66,91% h

®Etf | Amundi Cac 40 Ucits Etf Acc Fr0013380607 | 1,79% 649% | 22,18%

®Etf | Ishares Msci France Ucits Etf 1e00bp3az36 | 218% | 12 ) 24,96% I t
®Etf | AmundiCac 40 Esg Ucits Etf Acc Lu1681046931 | -1,58% 2,96% 2390% 0

Dati al 25/9/2028, Fonte: ufficio studi SoldiExpert Scf
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